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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Seriores Accionistas
Sociedad Administradora de Fondos de Pensicnes y Cesantlas Porvenir S. A .

He auditado los estados financieros del Fondo de Pensionas Obligatorias Porvenir Conservador,
administrado por Sociedad Administradora de Fondos de Pensionas y Cesantias Porvenir 8. A, los
cuales comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2012 y el estado de resultados por el
semestre que terminé en esa fecha y sus respectivas notas que incluyen el resumen de las
politicas contables significativas y ofra informacién explicativa. Los estados financieros
correspondientes al 30 de junio de 2012 fueron auditados por ofro contador publico, miembro de
KPMG Ltda., quien en su informe del 31 de julio de 2012, expres6é una opinién sin salvedades
sobre los mismos.

La administracion de Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A.,
como sociedad administradora del Fondo de Pensiones Obligaterias Porvenir Conservador, es
responsable por la adecuada preparacion y presentacion de estos estados financieros de acuerdo
con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefar, implementar y
mantener el control interno relevante para la preparacion y presentacidn de estados financieros
libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las
politicas contables apropiadas, asl como establecer los estimados contables razonables en las
circunstancias.

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién scbre los estados financieros con base en mi
auditorla. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi examen de
acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren
que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectie la auditorla para obtener una seguridad
razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de importancia material.

Una auditorla incluye realizar procedimientos, para cobtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del criterio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacion del riesgo de errores de importancia material ‘en |os
estados financieros. En dicha evaluacién del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditoria
también incluye evaluar el uso de pollticas contables apropiadas y la razonabilidad de los
estimados contables realizados por la administracién, asi como evaluar la presentacion de los
estados financieros en general. Considero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona
una base razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

En mi opinién, los estados financieros mencionados, tomados fieimente de los libros auxiliares y
adjuntos a este informe, presentan razonablemente en todos los aspectos de importancia material,
la situacion financiera del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador, administrado
por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. al 31 de
diciembre de 2012 y los resultados de sus operaciones por el semestre que termind en esa fecha,
de acuerdo con principios de contahilidad generalmente aceptados en Colombia e instruccicnes de
la Superintendencia Financiera de Colombia, aplicados de manera uniforme con el semestre
anterior.

KPMG Llda., sociedad colomblana de responsabllidad limitada y firma miembro de |a red de firmas miembro KPMG Lida.
independientes de KPMG afiliadas a KPMG Intemational Ceoperative ("KPMG Intemalional’}, una enlidad suiza. NiL.850.000.846 - 4
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Con base en el resultado de mis pruebas, sobre el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir
Conservador, en mi concepto durante el segundo semestre de 2012:

a. Lla contabilidad ha sido llevada por la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantlas Porvenir S. A. conforme a las normas legales y la técnica contable.

b. Las operaciones registradas en los fibros auxiliares y los actos de los Administradores de la
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A., se ajustan al
reglamento del Fondo.

c. La correspondencia y los comprobantes de las cuentas se llevan y se conservan debidamente.

d. En la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantfas Porvenir S. A. que
administra el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador, existen medidas
adecuadas de control interno y de conservacién y custodia de sus bienes y los de terceros que
estan en su poder y se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la implementacién e impacto, en el
balance general y en el estado de resultados, de los Sistemas de Administracion de Riesgos
que le aplican al Fondo.

T

irly Andrea Pulido Pérez
Revisor Fiscal de Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A.
T. P. 89804-T
Miembro de KPMG Ltda.

1 de febrero de 2013




{£10Z @P 01819} BP | |9P SLUIOU[ W ISDPA)
‘BRI DWW 9P lquIaiy
1-P0848 d°L L-G5T9E dL
JOQVINOD
VI DAY YRINYY

Fa

YOI IINVINISIAAA-
TrIVILSIEY AvZVIVSOMTYd

! §§ $OPDJSR 50| D UDY 20D ED4OU 5D| OSUDFA,

REP'SSOL TEREFE’L $ NIQAO 3 A SAINIONINOD SYININD TVIOL BETEE0’L ZEY'EFE’L [ NIQYO 34 A SAINFDONINOD SVINAND Tv1OL
L45°550°L LeL'E9€’L (ZL PjON} YAINOD 404 SYIOAMIA NIQAO 7T SYINIRD 245°850°L L&L'E9E'L (Z1L PieN]) SYICANIA NIQAO IA SYENAND
It 54 S {LL BjON) SYIOQITIOVY SAUNIDNIUNOD SWININD ¥ 1] s (L1 2joN) vEINOD J0d SYBOAIIADY SAINFONUNOD SYININD

NAQ¥O I0 A SEINIONIINOD SVYININD .

LEVLST'L L56'950°T s OINOWILLY A & OAISYE TYLOL L89'LET'L Lse'es0 S QAILDY 1VICL
. . [ 9z SOPDALSP P UQIIRI31
059’91 89L°0Z SOLNAWIONIA 30 NQIDVZINEVISE 30 YAIZSTS ooy 9T 9 BieN]) HWHIOD ¥Cd SYINAND
TLL'OYYL PSP'SE0T TYNOISNId OIICHY 30 SATVNAIAICN] SYINAND .
- 9% DINPAqoD Ip sdbME 1OJOLUOTD
LSV L LIYS0T . {5 DJON} QINOWRILY4 £y - ©pRjuCy) Sp talc)|>prad()
sor 281 ‘DINESQOD 9P PIDMIO] SOIDIUOCD
2 . 10%°L (S OI°N) SOTTANIA SOFAINVNE
SOLNIWRALSNI NOD A OAVINOD 30 SINOIDTHILD
5L =l -4 OAlSYd 1VL1OL
Lyl 1 ' @ pjoy) o4O £09'282 £L6268 {odj2ped $ojnyl ua 18]qoy. N | ]
L 1 AvOVd ¥0d SYININD 058'99E'L SELZLY'L DPNSY @p R[N UQ tajgR2eBaN taloltisau)
FELELL 240'510°C {F DISN) SINOISAZANI
FEL zes s {£ DjoN) :
SQOVAIET SOXIIDNYNIA SOINTWNYLSNI NOT SANOIDVEILO
SeTL faxal 4 $ {e BjoK) IMINCLSIA
ZI0Z-90-0E Y ZIOT-ZL-E Y Z10Z-90-08 ¥ TLOZ-TL-LE W
OINOWIALYY A OAISYd CALLDY
{zorad op sousyw) g 'pjobog AvAND HOTYARISNOD XINIANOM SYI3OLYDITR0 SINQISNAL 3A CONOd -avallNa

TL0Z 4d 500 YNIILXI HINDEID
{ZL0Z 3P oluAl Sp Of B SOADIDALLOD TRy Ue])
T10Z @p sxquiaidlg Sp LE ¥
TrAINIS IDNVIVE
'S ANIANO SY)LNYSID A SINOISHI 30 SOANO 30 VHOTVUISINIWAY V305

YIEWOTOD 3d YHIIDNYNI WIDNIONALNINLANS
DiqUOIe) ep BI|gRcEEY




(£10Z @p o121G2) P [ [9P JUUOJUI LW ISOIA)

.

"DPJT DWd) 2P ciquiaiy

1-#0848 d°L 1-5629¢ “d'L

: TvOSH YOSIATY YOAVINOD V931 AINVINISIY4IY
Z3¥3d OANNnd VIAGNV ATIIHS 12dNwW [BQOY YNIY 1! IVAVZIISHY dVIVIVS O1
»,

. -
$CISIOUDULY SOPDISS 50| D uDUDdwosp anb SDOU SD| FSUDIA

L899 895051 SOPDUOQY SOUSIIPUIY

LEPY 895051 $ TYNQIDWYIAO OavLINsay
0L . LS (0L BjoN) solo

174 [3:74 SOPDANS(] P UQIDDICIDA U DPIPISd

£ € SOUDJIOUCH

€Ll 114 OPRJUCD IP SIUCIDDIFCQ Sp USIIDIOIDA U DRIPIDJ

Ste g8l SIUOISIDAU| 2P DIUSA U DPIPIRG

ZL6'L 491 SDUOISIDAU| P UQIDDIOIRDA U3 PRIPIFd

£.8'8 ¥T'L SITYNOIOVYILO SOISVD
Sl Tl $2UCIDD|NUY Jod souaiIIpUSY

Lre's ¥68'L SOPDAU3QJ 3P UOISRIORA U POPIHN

- ’ £9L OPDJUOD) AP $AUODDISUQ SP USIDDICIDA US POPINA

A ¥re $BUOISIaAU] 8P DURIA US POPINN

LES0L 9ES°LE SOARdIDIDS so|nY] US $2|GDIS0BIN $IUOISIIAU| IP USIODIOIDA

Z546'LS 84601 ppnag Jp SN US $Qe120BaN $PUCISISAU| SP UOIDDIOIDA

rog oyl SISIUIUT SOUO A $3I0|PA 9P |prodwa)

DISUSIFHYSUD]] ‘'SDAIURFNWIS “0d3Y spuolopIdo ud sojusIupusy

8L°SL Lig'lsL ¢ STIVNOISVHEILO SOSTUSNI

Z10Z2-90-0¢ [P ZL0Z-L0-10 FQ CLOZ-ZL-LE I° ZT10Z-£0-10 124 -
SOAIOANI¥dWOD S§O04d0I1d3d
(sosad ap seuoliw) "0'q ‘piokod avani> YOAVYAYISNOD HINIAYO SYRIOLYONAO SINCISNId 34 CONOL -avdIilNg

2107 30 $00 YNYILXE 34v1N2AID

{ZL0Z @p olN[ P OE |2 QUILLIYY 8Nk JUSIWIS |9 UOD SDAYDIDAWOD SDIYID UOD)
Z10Z @p 2UGLIIIDIQ #P |LE |@ curwaj anb sysawag

SOAV1INS3Y 30 OavVLsa

V'S ¥INJANO SYIINVYSID A SINOISNAL 30 SOANQL 30 YIOAVAISINIWAY Ava3ID0Ss

YIEWOTOD 30 VHIIDNYNIH VIDNIONIINKIANS
pIqUWo(eD 8p DIYQndY




(M

246

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
-Notas alos Estados Financieros
A 31 de Diciembre de 2012
{Con cifras comparativas a 30 de Junio de 2012}
~ (Expresadas en millones de pesos)

Ente Econdmico

El Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador {en adelante, el Fondo), es un
patrimonio auténomo independiente de la Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. (en adelante, la Sociedad}, conformado por el conjunto
de bienes resultantes de los aportes de los participes y patrocinadores y sus rendimientos,
sujetos al cumplimiento del plan de pensiones de jubilacion e invalidez, con el cual deben
pagarse las prestaciones a su cargo.

A partir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad dio cumplimiento con la Ley 1328 de 2009 v las
demds disposiciones tegales referentes a la implementacion del esquema de MulfiFondos
para la administracién de los recursos de Pensidn Obligatoria del Régimen de Ahorro
Individual con Solidaridad y para las pensiones de retiro programado; dando origen d los
Fondos de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, Fondo de Pensiones Obligatorias
Porvenir Conservador, Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesge y Fondo
Especial Porvenir de Retiro Programado, a partir de la distribucion y transferencia de recursos
del Fondo de Pensiones obligatorias vigente hasta esa fecha.

El Fondo a través de la gestion eficiente de sus recursos por parte de la Sociedad procura el
mejor retorno posible al final del periode de acumulacién de aportes con baja exposicion al
riesgo.

£l Estatuto Qrgdnico del Sistema Financiero y la Ley 100 de 1993, reglamentan el manejo del
Sistema General de Pensiones. Los recursos del Fondo se destinan Unica y exclusivamente a
inversiones en valores de adecuadad reniabilidad, seguridad y liquidez, en las condiciones y
con sujecién a las limitaciones establecidas en el Titulo 12 del Libro 6 de la parte 2 del
Decreto 2555 de 2010.

El valor del Fondo de Pensiones Obligatorias se expresa en unidades de igual monto vy
caracteristicas v el valor del mismo se determina diariamente.,

Segun el Decreto 2464 de julio de 2007 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, la
rentabilidad minima obligatoria se verjfica mensualmente por la Superintendencia Financiera:
de Colombia y se divulga a mas tardar el quinto dia hdbil siguiente. H cdlculo de la
rentabilidad minima se redliza de acuerdo con el Decreto 2664, el capitulo Xl de la Circular
Externa 100 de 1995 y demds instrucciones impartidas por la Superintendencia Financiera de
Colombia. '

(Continta)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADCR
Notas a los Estados Financieros

Resumen de las Principales Politicas Contables

Normas bdsicas de Contabilidad

El Fondo lleva su contfabilidad de manera independiente de la contabilidad de la Sociedad
de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e
instrucciones dela Superm’rendencm Financiera de Colombia.

Disponible

.

Los movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional y extranjera en bancos y otras
entidades financieras, tanto del pals como del exterior, son regisirados en el rubro del
disponible, estos movimientos son conciliados con los respectivos estados de cuenta de
forma mensual.

Inversiones

La totalidad de los recursos administrados en los Fondos de Pensiones, Cesanfias y las
reservas pensionales de la Seguridad Social deben clasificarse como inversiones negociables
con el objeto de mantener una vdloracién a precios de mercado que permita una
distibucion equitativa de rendimientos y proporcione a los afiiados informacion Util para
redlizar adecuadas evaluaciones de riesgo — retorno. :

Son inversiones negociables todo valor o fitulo vy, en generdl, cualquier tipo de inversion que
ha sido adauirida con el propdsito principal de obfener ulilidades por las fluctuaciones del
precio a corto plazo.

Las disposiciones normativas en términos de valoracién de inversiones se encuentran en el
capitulo | de la Circular Bdsica Contable y financiera 100 de 1995, con sus comespondientes
modificaciones, emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Los valores o titulos de deuda se valoran siguiendo los lineamientos descritos a continuacion:

En el caso de existir un precio justo de intercambio, cuya metodologia de cdlculo se
encuenire gprobada por la Superintendencia Financiera de Colombia, se utiliza éste para la
determinacion del valor presente del titulo.

En el evenio de no existir un precio justo de infercambio que cumpla con los requisitos
establecidos en el capitulo | de la Circular Béasica Conlable y Financiera 100 expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia literal a) numeral 2.1, se estimard un precio
determinado mediante el empleo de tasas de referencia y mdrgenes; calculados a partir de
operaciones representativas de mercado agregadas por categorfas, gue se hayan redlizado
en modulos o sistermas de negociacién de valores autorizados por ia Superintendencia
Financiera de Colombic.

(Continaa)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
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En caso de existir tasa de referencia pero no margen determinado a iravés del cdiculo
originado en operaciones celebradas por medio de sistemas de negociacion de valores
autorizados, las inversiones se deben valorar con el resultado de la tasa de reterencia
vigente y el ditimo margen con el que haya sido valorada la inversion, salvo las 5|gU|en’res
excepciones;

1. Cuando el fitulo cambie a una categoria en la cual ya se tenian titulos en el portafolio,
el margen a utilizar serd el Oltimo con el cudl se valoraron los titulos de la nueva
categoria.

2. Cuandoe a la fecha de compra no haya margen vigente para la categoria a la cual
corresponde el valor o fitulo, debe calcularse un margen proplo el cual resulta de
despejar "MP" de la siguiente férmula:

F1 F2 o FN
[{1+TR1) * {1+ MP)]d1/355 ' [{V+TR2)} * {1+ MP)]d2/365 T ¥ [{1+TRn} * {1+MP]]dn/3465

Donde VC corresponde dl valor de compra; Fn a los flujos futuros para cada periodo n; TR a
la tasa de referencia; y MP al margen propio.

Cada vez gue se redlice una compra o una venta de un titulo que comesponda a una
categoria que no tenga margen vigente, ademds de calcularse con base en la férmula
anferior un "MP" para cada una de las compras o ventas [(en este caso VC serd igual dl
valor de venta), debe actualizarse el margen de valoracién para el conjunto de titulos de la
misma categoria que gueden en el portafolio con el ‘margen propio que resulte - del
promedio ponderado de las operaciones del dia y el margen ulilizado en la valoracion del
dia inmediatamente anterior.

Los fitulos de deuda puUblica o de deuda privada emitidos en el exterior por emisores
extranjeros, se valoran con base en la informacién verificada del precio sucio genérico bid
publicado por una plataforma de suministro de informacion reconocido a las 16:00 horas,
hora oficial Colombiana.

- De no existir precio justo de infercambio ni tasa de referencio y margen calculados de

acverdo a lo establecido en el Capitulo | de la Circular Basica Contable y Financiera, el
valor presente se determina @ partir de la tasa interna de retorno, en cuyo caso el valor por
el cual se encuentra regisirada la inversion se foma como valor de compra.

Eventualmente los bonos Pensionales se valoran de acuverdo a su vdlor actualizado y
capitalizado desde su fecha de emisién v a la proyeccidon de pago futuro establecido de
acuerdo a las condiciones faciales en términos redles. E valor de mercado de estos titulos se
determina descontande dicho valor a la tasa de negociacion real que se establece por el
mercado con la metodologia aprobadda por la Superintendencia Financiera de Colombia.

{Continva)
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Asi mismo vy en los casos que aplica el valor presente de los valores o titulos participativos
que corresponden a paricipaciones en carteras colectivas y en  titularizaciones
estructuradas a través de Fondos o de patrimonios auténomos se determina con el valor de
unidad calculado por la sociedad administradora el dia anterior d la fecha de valoracion.
Lo anterior, a excepcién de las participaciones en carteras colectivas que marguen precio
en el mercado secundaric y los valores representativos de parficipaciones en Fondos
bursdtiles. Los demds titulos participativos se valoran obedeciendo las directrices
establecidas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

La diferencia que se presente entre el valor actual de mercado y el inmediatamente anterior
se registra como mayor o menor valor de la inversidén y su contrapartida afecta los resultados
del periodo. Este procedimiento se realiza diariamente.

En cumplimiento con la Circular Externa 014 de 2007 de la Superintendencia Financiera de
Colombia, las inversiones se valoran a precios de Mercado, a pariir del mismo dia de su
adaquisicion, por tanto, ia contabilizacidon de los cambios entre el costo de adquisicion y el
valor de mercade de las inversiones se realiza a partir de la fecha de compra.

En cuanto a los cambios establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia a la
regulacién de valoracion, se resalta la expedicidon de las Circulares Externas 006, 039,y 050
de 2012 mediante las cuales se imparten instrucciones relacionadas con la proveeduria de
precios para la valoracion de las inversiones de las entfidades vigiladas. El nuevo esquema
de proveedores de precios para valoracién que entrard o regir a partir de febrero de 2013
implica que cada entidad vigilada deberd elegir por un periodo no menor a un ano 4 un
proveedor de precios oficial tanto para la administracién de recursos propios como parda
aquellos entregados por terceros. Los precios calculados por el proveedor sobre los activos
deberdn ser acogidos por la entidad vigilada.

Provisiones o Pérdidas por cadlificacién de riesgo crediticio

Los precios de los valores o titulos de deuda, de los que tfrata los literales ¢ y e del numeral
6.1.1, del caplfivlo | de la Circular Bdsica Contable y Financiera expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia, asi como el de los valores o fitulos participativos
con bagja o minima bursatilidad o sin ninguna cotizacién, es ajustado - en cada fecha de
valoracion con fundamento en la cdlificacién de riesgo crediticio.

Salvoe en los casos excepcionales que establece la Superintendencia Financiera de
Colombia, no estén sujetos a este djuste los valores o fitulos de deuda publica interna o
externa emitidos o avalados por la Nacidn, los emitidos por el Banco de la Republica y los
emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras -- FOGAFIN.

{Continta)
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Los valores o tfitulos de deuda que cuenten con una o varias calificaciones otorgadas por
calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, o los
valores o tfitulos de deuda emitidos por entidades que se encuentren calificadas por éstas,

no pueden estar contabilizados por un monto que exceda los siguientes porcentajes de su
valor nominal neio de |las amortizaciones efectuadas hos’rc la fecha de valoracion: '

Calificacién Yalor méaximo Cdlificacion Valor méaximo
Largo Plazo % Corto Plazo %
BB+, BB, BB- Naventa (70) 3 Noventa (20)
B+, B, B- Setenta {70) 4 Cincuenta ({50)
ccc Cincuenta (50) '
: Syé Cero (0)
Db, EE Cero (0]

Para efecto de la estimacion de las provisiones sobre depdsitos a ’rermmo se ’roma la
cdlificacién del respective emisor.

Operaciones de Contado v con Instrumentos Financleros Derivados

Las operaciones de contado son aquellas cuya compensacion y liquidacion se redliza
dentro de los tres (3) dias hdbiles inmediatamente siguientes a aquel en que se pactan.

F Fondo registra operaciones con instrumentos financiercs derivados, -cuya principal
caracteristica consiste en que su precio justo de intercambio depende de uno o mds
subyacentes y su cumplimiento o liquidacién se realiza en un momento posterior.

Las operaciones con derivados se redlizan segin las politicas, objetivos, limites y
procedimientos -definidos por PORVENIR S.A., los cudles se encuentran consignados en el
Manual de Inversiones y sus Anexos, documentos que se encuentran aprobado por la Junta
Directiva de la enfidad.

La valoracién de los derivados se rige segin el Capitulo XVIil de la Circular Basica Contable v
Financiera. Los instrumentos derivados que hasta la fecha han sido utilizados en el portafolio
de Obligatorias Conservador, se clasifican como Forwards de Tasa de cambio y Swaps de
Tasa de Interés o de Tasa de Cambio. Estas operaciones se realizaron bdésicamente con fines
de cobertura., '

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar del Fondo de Pensiones Obligatorias estan definidas por las
operaciones de derivados en divisas, comisiones y por otras de reversién de acreditacion.

(Continvia)
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g) Pahtrimonio

" Esta cons’niuldo por los aportes de dfiliados y la reserva de estabilizacion. Se expresan en

unidades de igual monto y caracteristicas y se fraducen a pesos diariamente. Asi mismo
registra las utiidades o pérdidas representadas en pesos y no en unidades, que obtiene el
Fondo dianamente, las cuales son distribuidas con esta misma frecuencia y su saldo
comesponde a la mayor o menor valorizacién de la unidad de cierre con respecto a la
unidad de operacion.

Las unidades miden el valor de los aportes de los dfiiados y representan cuotas del valor
patrimonial del Fondo; el mayor valor de la unidad representa los rendimientos obtenidos.

h) Reconocimlento de Ingresos

Los ingresos por valoracion se reconocen en forma diaria a fitulo de uliildad o pérdida,
segln comresponda a un mayor o mener valor de mercado de las inversiones, con relacién al
Ultimo valor contabilizado.

Los demds ingresos se llevan a resultados por el sistema de causacion.

Las operaciones en moneda extranjera son re expresadas a pesos colombianos al fipo de
cambio de la tasa representativa. A 31 de diciembre de 2012 la tasa de cambio fue de
$1,768.23 y a 30 de junio de 2012 la tasa de cambio fue de $1.784.60. Estas tasas son
certificadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Reconocimiento de Gastos

Con cargo a los Fondos de pensiones se sufragan exclusivamente los gastos autorizados en
las normas legales, los cuales se indican en el reglamento de administracion:

¢ Los honorarios y gastos en gque hoya de incurrirse para la defensa de los intereses del
Fondo, cuando las circunstancia asi lo exijan.

« Los comespondientes al pago de comisiones por la utiizacion de com|5|onls’rcs de Bolsa y
Corredores de valores especidlizados en TES [CVTES), asl como los gastos en gque se
incurmra con la negociacion de las inversiones a través de sistemas de negociacion de
valores aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia o en el mercado
mostrador registradas en un sistema de registro de operaciones sobre valores
debidamente autorizados por la Superinteridencia Financiera de Colombia, incluidos los
gastos comespondientes a la utilizacién y acceso a tales sisiemas.

» Los intereses y demds rendimientos financieros que deban conceIorse por razén de
operaciones "repo" u otras operaciones de crédito que se encuentran autorizadas.

+ La pérdida en venta de inversiones, la pérdida en venta de bienes recibidos en pago y los
demds gastos de indole similar que se autoricen con cardcter general por la
‘Superintendencia Financiera de Colombia.

s Laremuneracion comespondiente al revisor fiscal det Fondo.

{Continuda)




i

(3)

252
-7 -

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
' Notas a los Estados Financieros

+ Los gastos en que haya de incurrirse para la constitucion de las garantias que deban

otorgarse para hacer posible la participacion de la administradora con recursos del
Fondo en los procesos de privatizaciéon a que se refiere la Ley 226 de 1995,
» Los gastos en que haya de incurriise en la realizacion de operaciones a ’rrcves de Ias
camaras de riesgo central de contraparte. '
» Los gastos de compensacion vy liquidacién provenientes de la negociacion de inversiones.
« Los gastos derivados del registro de valores vy los del Depdsito Centralizado de Valores que
se generen en la redlizacién de operoaones repo, transferencia temporal de valores
(TTV’s} y simulianeas. -

Cuentas de Orden

En estas cuentas se registran las operaciones realizadas con terceros, que por su naturateza
no afectan lg situacién financiera del Fondo. Incluye aquellas cuentas de registro utilizadas
para efectos de control interno 6 informacion gerencial.

Disponible

El siguiente es el detalle del disponible:

Dic 31/2012 Jun 30/2012
Bancos — Moneda Legal 5 5,204 6,527
Bancos — Moneda Extranjera - 116 758
Otras Entidades Bancarias 34,912 -
Total $ 40,232 7,285

No existen restricciones sobre el disponible. A 31 de diciembre de 2012 y 30 de junio de 2012,
las conclliaciones bancaras no reflejan partidas pendientes de regularizar con mas de 30
dias. En cumplimiento de la Circular Externa 059 del 12 de diciembre de 2001 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, el monto de las partidas mayores a 30 dias se
provisionan en la Sociedad Administradora.

{Continua)
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Inversiones
£l siguiente es el detalle de las inversiones:

Inversiones Negociables en Titulos de Deudd

Titulos de deuda pUblica Interna Emifidos o garantizados
por la Nacidn,

Ofros titulos de deuda publica.

Tiulos de contenido credilicio derivados de procesos de
titularizacion de subyacentes distintos de cartera
hipotecaria.

Titulos emitidos, avalados o garantizados por instituciones
vigiladas por la  Superintendencia  Financiera de
Colombia. _

Tiiulos emitidos por entidades no vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Titulos cuyo emisor, garante u originador de una
titularizacién sean bancos del exterior.

Titulos Emitidos © Garaniizados por  QOrganismos
Multilaterales de Crédito.

Tiulos cuyo emisor garante y originador de una
fitularizacion sean entidades del exterior diferentes o
bancos.

Participacién  Fondo mutuos o  de  inversion

Internacionales cuyo objetfivo principal sea invertir en

titulos de deuda. _
Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto
de permanencia sin titulos y/o vatores participativos.
Pasan

Dic 31/2012 Jun 30/2012

$ 1.039,691 941,414
41174 49759

12,777 975

406,810 287,825

77,059 57.999

9,483 3,695

2001 ;

3,049 2,943

(b) 974 22,229
() 24167 1

S 1,617,185 1,346,850

(Continua)
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Vienen

Inversiones Negociables en Titulos Participativos

TOTAL
TOTAL INVERSIONES

Acciones con dita liquidez bursdtil. {a)
Acciones con media liquidez bursdtil. {q)
Acciones con baja y minima bursatil. fay)
Cerfificados de depdsitos negociables representados en
Acciones [{ADR’s y GDR’s) de alta y media liquidez (a)
bursétil Emiscres Nacionales.

Titulos  participafivos  derivados  de  procesos de

fitularizacién cuyo subyacente sea disfinfo de cartera (D)

hipotecaria. '

Parficipaciones en Fondos indice. {b)
_Pariicipacién en Fondos representativos de  indices b)
- commodities. .

Participaciones en Fondos representativos de precios de (b)

commaodities.

Participaciones en Fondos muluos o de inversion

internacionales, cuyo objetivo principal sea invertir en  (b)

acciones.

Acciones emitidas por entidades del exterior. {e)]

$ 1,417,185 1,366,850

Dic 31/2012  Jun 30/2012

$ 209,040 162,651
7.783 9.368
3,701 8,186

75 76

206 198
117,417 52,139
7,779 7,582
14,648 9149
18,455 17.070
18,609 16,187

S 397.913 282,506
$ 2015098 1,649,456

Plazo Promedio de Maduracidn en Anos - Inversiones Negociables en Titulos de Deuda

Titulos de deuda pUincd Interna Emitidos o garantizados por

la Nacién. o :
Oftros titulos de deuda publica.

Tiulos Emitidos, Aceplados o Garantizados Por Instituciones

Vigiladas por La Superintendencia Financiera

Titulos Emitidos o Garantizados por Enfidades no vigiladas

por la Superintendencia Financiera de Colombia

Titulos Cuyo Emisor, Garante, Aceptante U Originador De

Una Titularizacién Sean Bancos Del Exterior

Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
titularizacién de cartera hipotecaria. ,

Titulos cuyo emisor, garante u  originador de una
titularizacién sean entidades del exteror diferentes a
bancos.

Titulos Emitidos o Garantizados por Organismos Mullilaterales
De Crédito

Dic 31/2012 Jun 30/2012

6.66

6.63
5.31

7.30
8.44
9.11

8.07

2.71

(Continva)
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10.50
4.73

5.40
9.57
2,38
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La posicidn en inversiones participativas del Fondo, concretamente en acciones, en ningin
caso supera el 10% del capital respectivo del emisor, esto en atencion a la estrategia
trazada por la Sociedad y en observancia de las restricciones de orden legal aplicables.

La Sociedad Administradora evalué bajo el riesgo crediticio las inversiones de renta fija y
variable del Fondo, excepto las emilidas o garantizada por la Nacién o por el Banco de la
RepuUblica. Adicionalmente, evalué bajo los riesgos de mercado vy juridico la totalidad de
las inversiones del Fonde determinando que no se requeria constitucién de provisiones.

Operaciones de contado y con Instrumentos Financieros Derivados

El siguiente es el detdlle de los derivados:

Operaciones de Contado Dic 31/2012 Jun 30/ 2012
Derechos Compras sobre titulos $ - 2,393
Derechos de Ventas Sobre titulos - - 2,257
Obligacion de Compras sobre fitulos - {2,267)
Obligacién de Ventas sobre Titulos - {2.320)
Total Operaciones de Contado ' - 63
Contratos Forward de Cobertura -

Derechos de venta de Monedas 49,839 27.198
Obligaciones de venia de Monedas (48,314} {26,793}
Total Contratos Forward 1,625 - 405
Total SWAPS de Cobertura 76 -
Total Derivados S 1,601 4468

Las operaciones con Derivados se redlizan para obtener coberturas en las tasas de interés.

Dic 31/2012 Jun 30/ 2012
Plazo promedio (dias) 41.81 41.59

Rendimiento Promedio 5.40% _ - 3.50%

‘No existen cargas, resticciones, gravamenes de indole juridico o financiero que pesen

sobre los derivados, ya sean pignoraciones, embargos, litigios o cualguier ofra limitacion -
inherente a estas operaciones.

Cuentas por Cobrar

El detalle de cuentas por cobrar-es el siguiente:

Dic 31/2012 Jun 30/ 2012

Comisiones bancarias recaudos $ - )
Ejecucion derivados en divisas . : 26 483
' S 26 488

(Continua)
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(7) Operaciones con Insirumentos Financieros Derivados

Contratos Forward de Cobertura Dic 31/2012 Jun 30/ 2012
. Derechos Compra de Monedas - {17.675) 7 (8,929}
Derechos Venta de Monedas ' ' - (24,426}
Obligacicnes Compra de Monedas h 18,199 9,037
Obligaciones Venta de Monedas - 24,452
Total SWAP de Cobertura 8 , -
Total contratos Forward $ 532 - 134

(8) Cuentas por Pagar - Otfros

El detalle de cuentas por pagar es el siguiente:

_Dic 31/2012 Jun 30/ 2012
Comisiones y Honor_arios $ 1 ' 141

(?) Patimonio

A 31 de diciembre de 2012 el paiimonio del Fondo estd representado por
66,690.671.1337994 unidades, cada una con un valor de $30,835.25508529 {en pesos), para
un valor total de $2,056,424 v a 30 de junio de 2012 el patimonio del Fondo estd
representado por 58,360,934.7137994 unidades, cada una con un valor de $28,399.50362216
(en pesos), para un vadlor total de $1,657,422. :

(10) Gastos operacionales — Oiro§

El detalle de los gastos operacionales - ofros es el siguiente: :
Dic 31/2012  Jun 30/ 2012

Cambios debc’)sifos d la vista en moneda ex’rrdhjerc: $ 45 61
Servicio de corretaje por operaciones de producto en pesos : b 9
$ 51 70

(11) Cuentas Contingentes
El detalle de las cuentas contingentes es el siguiente:

ACREEDORAS : . __Dic 31/2012 Jun 30/ 2012

Retenciones contingentes por retfiros de saldos - -5 41 41

(12) Cuentas de Orden

Bl detalle de las cuentas de orden es el siguiente: - _
DEUDORAS : " DIc 31/2012  Jun 30/ 2012

Bienes y Valores Enfregados en Custodia ' $ 1,363,700 1,055,597
Intereses ' . 21 -
$ 1,363,791 1,055,597

(Continaa)
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{13) Contingencias

A 31‘ de diciembre de 2012 y a 30 de junio de 2012, no existen confingencias en el Fondo
Obligatorio Conservador. ' .

(14) Eventos Subsecuentes

No se presentaron eventos subsecuentes en el Fondo de Cesantias Porvenir Portafolio Largo
Plazo entre el 31 de diciembre de 2012y la fecha del informe del Revisor Fiscal.

(15) Revelacién de Riesgos

Conforme a lo enunciado en la Circular Externa 051 del 24 de octubre de 2007 de la
Superintendencia Financiera de Colombia de Colombia, mediante la cual se expidié el
nuevo Capitulo XXI de la Circular Bdsica Contable y Financiera, a continuacion se exponen
los puntos cormrespondientes a la informacién cudlitativa y cuantitativa:

Informacién Cualitativa

El Fondo, en su calidad de administrador de porfafolios, rediiza sus inversiones teniendo
claras y definidas sus estrategias y politicas de inversidon, producto de los estudios
efectuados por las Greas de negocio de la Tesoreria, y después de su aprobacién por parte
de la Junta Directiva y/o el Comité de Inver5|ones y/o el Comité de Riesgo de acuerdo alos
niveles de atribucién establecidos.

Es asi como la Junta Directiva, el Comité de-Inversiones, el Comité de Riesgo y la Alta
Gerencnq conscientes de la responsabilidad que implica el manejo de los diferentes riesgos
derivados de la actuacion en el mercado financiero, han definido una serie de-procesos,
consignados en el Manual de Inversiones, con el fin de monilorear dichos riesgos
adecuadamente. De igual forma, son precisamente estos entes los encargados de
determinar las politicas y el perfil de riesgos de la entidad.

Los entes mencionados anteriormente, de acuerdo g su nivel de atribuciones, son los

encargados de impartir la politica de gestiébn de riesgos, integrdndola a las diferentes
actividades de administracién de riesgos, entre las cuales se encuentran: andlisis de riesgo
de emisores, simulaciones de riesgo de tasa de interés y de cambio y cdlculo del valor en
riesgo; se debe anotar que existe un drea especializada en idenfificacién, estimacion,

_ administracion y conirol de los riesgos inherentes ala acfividad de Inversion.

La informacion acerca de las posiciones en riesgo se reporta en forma mensual a la Junta
Directiva. Las actas de los comités de riesgo, de los comités de apoyo de riesgo y los
documentos presentados en dicho comité son claros, concisos, dgiles y precisos; mostrando
las exposiciones por tipo de fiesgo, por drea de negocio y por portafolio; asi como los
incumplimientos de los limites, operaciones poco convencionales o aquellas cuyas
condiciones lo requieran. ‘ '

(Continta)
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las areas de control y gesfidon de riesgos cuentan con la infraestructura tecnolégica

“adecuada, brindando la informacién vy los resultados necesarios, tanto por el fipo de

operaciones que se redlizan, como. por el volumen de las mismas. Existe igualmente un
monitoreo de la gestién de riesgo de acuerdo con la complejidad de las operaciones
realizadas.

Las metodologias existentes identifican claramente los diferentes tipos de riesgo y atienden
los estandares reconocidos para su medicion, lo que permite determinar con un elevado
grado de confiabilidad las posiciones en riesgo.

Es importante anotar la evolucién que se ha tenido en los Ultimos afos, en la administracion
del riesgo de mercado, sobrepasc:ndo los pardmetros minimos establecido en la regulocnon
vigente. :

Existe independencia enire las areas de negociacién, control de riesgos y de cumplimiento,
las cuales organizacionalmente dependen de dreas funcionales diferentes, sin perjuicio del
volumen o tipo de operaciones que se realizan. '

Las personas involucradas con el drea de riesgos estdn cdlificadas y preparadas, tanto
académicamente como a nivel de expetiencia profesional.

Existen igualmente mecanismos de seguridad éptimos en la negociacién, que permiten
constafar que las operaciones se hicieron en las condiciones pactadas y a fravés de los
medios de comunicacién adecuados, permitiende asegurar la comprobacién de las
condiciones. en las que fueron redlizadas las operaciones. La contabilizacion de las
operaciones se readliza de una manera rapida y precisq, evitando asi incurrir en errores
asociados al regls’rro

La Audi’rono interna de Porvenir cuenta con un plan de auditoria, en el que se contempla la
realizacion de evaiuaciones sobre la gestion de los riesgos y el control de los procesos de la
cadena de valor de la Sociedad, esta evaluacidn se ejecuia a fravés de revisiones
periddicas y. sus resultados son comunicados a los responsables de gestionar los procesos y
sus riesgos. Este plan establece la ejecucion de andlisis a los diferentes sistemas de
administracién de riesgos como son: Sistema de administracién de riesge de mercado -
SARM, Sistema de administracion de riesgo de liquidez - SARL, Sistema de administracion de
riesgo de lavado de activos y financiacion del terrorismo — SARLAFT, Sistema de
adminisiracion de riesgo Operativo — SARO. Adicionalmente, se evalla el desempeio del
sistema de atencién al consumidor financiero — SAC.

Los resultados del trabgjo son informados a los responsables de los procesos y respecto a los
eventos lden’nftcados se ‘definen los planes de accidn para la mitigacion de los riesgos
asociados, sobre los cudles la Auditoria redliza seguimiento con el fin de verificar la
implementacién de los planes de accién acordados. -

La misién de los Fondos Administrados por la Sociedad consiste en la maximizacion de los
Retornos de los recurscs administrados, dados los niveles de riesgo establecidos, los cuales

{Continda)
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observardn la naturaleza particular de cada uno de los portafolios, asi como 1os
pardmetros de rentabilidad minima si hubiere lugar a ello. Todo lo anterior basdndose enla -
eficiencia, calidad, profundidad y oportunidad en los procesos de andlisis, definicion de
estrategias, foma de decision, ejecucién y control con un grupo de trabgjo de dlto nivel
profesional, moral y de moftivacion.

Con el fin de lograr los objetivos propuestos y de brindar un mayor control y seguridad al
cumplimiento de las politicas, Porvenir cuenta con una estructura independiente para las
areas del Front, Middle y Back Office; cada una de ellas conformada por un grupo de
trabgjo con trayectoria en el sector financiero, cuya caracteristica principal es el trabajo en
equipo y un perfil critico y analitico.

Lo Sociedad, ha propendido para dotar a las dreas involucradas con el proceso de
inversiones con la tecnologia necesaria para su éptimo funcionamiento. Es asl, como se
incorporaron los sistemas mds avanzados en cuanto a manejo y custodia de titulos valores,
asl como un sistema de tfransferencia de recursos y de un software de administracion de
portafolio que cumple con todos los requisitos en tiempo de respuesta, calidad y disposicion
de la informacion y disposicién de la misma. Adicionalmente, se ha dofado a las dreas
vinculadas a la Tesoreria con herramientas de informacion que permiten el estudio de
estadisticas y el seguimiento de noticias en tiempo real sobre los ‘activos financieros y las
economias mundiales.

Por ofro lado, la capacitacién del recurso humano es ofra de las estrategios que la
Sociedad considera como pilar importante para alcanzar los objetivos propuestos. Por lo
anterior, Porvenir propende por el desarrollo continuo de su personal mediante
capacitaciones coordinadas por la Gerencia de Talento Humano.

Conscientes que los recursos administrados por esta Sociedad provienen de terceros y que
los propdsitos y horizontes de inversién divergen entre los diferentes Fondos, en la Gerencia
de Riesgo se realiza entre ofros los siguientes andlisis particulares al contexto de cada
portafolio.

» Riesgo de Liquidez.

En el contexto de la administracién de portafolios, este tipo de riesgo se refiere a la
capacidad de atender retiros de los _Fondos en un determinado momento. El .
mantenimiento de portafolios gue no cuenten con la liquidez suficiente puede significar la
venta de posiciones en condiciones menos favorables. La Sociedad ha establecido
politicas y pardmetros concretos para la adecuada aodminisiracion de este tipo de riesgo,
teniendo presente la naturaleza de cada uno de los porfafolios administrados.

s Riesgo de Emisar.
Este tipo de riesgo es inherente a la capacidad de pago del emisor del instrumento
financiero. Para efectos de evaluar este fipo de riesgo existen diferentes metodologias de

cardcter técnico que permiten realizar un seguimiento permanente a la evolucién de la

(Continta)
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calidad crediticia particular de cada uno de los emisores y para los cuales posteriormente
se establecen y confrolan diariamente limites de exposicion crediticia. Adicional a los
estudios internos también se redliza seguimiento a los conceptos emitidos por las agencias

- cadlificadoras de riesgo en esta materia.

» Riesgo de Contraparte.

Las contrapartes son evaluadas mediante un andlisis de riesgo credificio que permite
identificar su situacién de solvencia. Las operaciones se redlizan exclusivamente con
contrapartes autorizadas y en los términos establecidos para cada una de ellas.

+ Riesgo Juridico.

El riesgo jurldico se deriva de la exposicidn a cambios legislativos de la Sociedad, los Fondos
Administrados y sus inversiones, asi como de la corecta interprefacion de las normas
apficables y de la revision de los compromisos contractuales derivados de las operaciones
asociadas al proceso de Inversiones. Para este efecto la Vicepresidencia Juridica de la
Sociedad ha asumido un rol importante descrito en detalle en el Manual de Inversiones.

De ofra parte, el lavado de activos se vincula al riesgo legal y reputacional a que se
expone una enfidad vigilada, con el consecuente efecto econdmice negativo que ello
puede representar para su estabilidad financiera, al ser utilizada, entre ofros; para el
ocultamiento, manejo, inversion o aprovechamiento, en cualquier forma, de dinero u otros
bienes provenientes de actividades delictivas, o para dar apariencia de legalidad a los
miIsmaos. -

En cumplimiento del deber que le asiste a la Sociedad de asegurar el cumplimiento de las
normas encaminadas a prevenir y controlar el lavado de ‘aclivos, particularmente las
confenidas en los articulos 102 a 105 del Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero, la
Sociedad pone en practica metodologias y procedimientos propios dentro de un Sistema
de Administracién del Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiacion del Terrorismo -
SARLAFT, el cual estd conformado por una serie de reglas de conducta contenidas enun
Cédigo de Conducia de obligatorio cumplimiento para todos los funcionarios. Asi mismo
prevé procedimientos para la ejecucién de los distinfos mecanismos de prevencién y
control, los cuales estan contenidos en un manual de procedimientos aprobado por la
Junta Directiva.

La Unidad SARLAFT participé durante el segundo semestre en la evaluacion de riesgos y

~ controles, en la actudlizacién de documentos y procesos que pudieran tener impacto en

los riesgos de LAFT. Asi mismo, durante el periodo se evaluaron las sefiales de dlerfa
generadas por el sistema de monitoreo y se desarmolld la evaluacion y andlisis de
operaciones inusuales relacionados con los movimientos transaccionales de la temporada
de cesantias; se brindé acompanamiento a la fuerza comercial mediante la-atencion de
consultas y orientacion en los procesos de venlas y dfiiacién y se actudlizo y lanzo el

programa de educacion virtual a fravés de la Universidad Porvenir,
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La Junta Directiva evallia periddicamente el funcionamiento del SARLAFT, a parlir de los
informes emitidos por el Oficial de Cumplimiento, en los que se describe de manera
detallada las principales actividades desarolladas por 1& Unidad SARLAFT y los procesos
que se adelantan para el cumplimiento de los controles establecidos y cuyos
pronunciamientos son atendidos por el Oficial de Cumplimiento.

+ Riesgo Operativo.
El riesgo operdﬁvo se refiere a la posibilidad de incurrir en pérdidos por deficiencias, fallas o

inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologla, la infraestructura o por
la ocurrencia de acontecimientos externos. Esta definicion incluye el riesgo legal y

reputacional, asociados a tales factores.

La Unidad de Riesgo Operativo {URQ) continud con el desarrollo de las etapas y elementos
del SARC (Sisterna de Administracion de Riesgo Operativo) durante el segundo semestre de
2012. De igual forma se implementd un mecanismo de seguimiento al control interno en
Porvenir denominado Modelo Integrado de Control Interno, el cual permite unificar la
informacion de los diferentes sistemas que lo conforman (SARO, Seguridad de la
Informacion, SOX, SARLAFT, Contro! Interno, entes de control externo, cumplimiento legal,
auditoria, enire otros) y concentrar esfuerzos y recursos en los principales riesgos, conlroles y
planes de accién.

De igual forma, durante el periodo se realizaron los seguimientos a los informes de los entes
de contfrol externos, en particular los relacionados con la Superintendencia Financiera de
Colombia y Revisoria Fiscal. Asi mismo, se continué con la implementacién de la ley
Sarbanes Oxley. En generdi se fortalecié el esquema de seguimiento sobre las acciones
relacionadas con el control interno de la companiia frente a los niveles de cumplimiento
establecidos.

» Riesgo Tasa de Interés, Precio y Tasa de Cambio. (Sistema de Administracién de Riesgo
de Mercado SARM)

La Sociedad ha adoptado un sistema de gestion de riesgos de mercado el cual le permite
identificar, medir, monitorear, controlar y reportar las exposiciones a los riesgos generados
por las inversiones de la Sociedad asi como de los portafolios administrados. Para efectos
de seguimiento y control de este tipo de riesgo se redlizan mediciones de VoR (Valor en
Riesgo) que permiten establecer las pérdidas potenciales en escenarios normales de
mercado y pruebas de estrés, como complemenio, para momentos atipicos de éste. Estas
metodologias de medicién de riesgos son sometidas constantemente a pruebas de
desempeno (Backiesting) con el proposito de validar que la capacidad de prediccion de

tas me’rodologios se ajuste al nivel de confianza establecido. : '

La pelitica de inversion de la Sociedad se ha caracterizado por ser dmomlcq frente a un

mercado y un contexto cambiante. Es por ello, que la compania ha ampliado su horizonte,
teniendo una participacién activa en instrumentos financieros denominados en monedas

(Continda)
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diferentes al peso, en conjunto con mecanismos de cobertura enfocados a disminuir [0s
riesgos que podrian suponer estas inversiones.

La metodologia del modelo interno de medicién de riesgo de mercado 1rabojd con

modelos de simulacién histérica (Full Valuation) de los cuadles se pueden obtener
estimaciones de VaR Histérico, VaR Paramétrico y adicionalmente, complementado con un
modelo de simulacién numérica, es posible obfener estimaciones de riesgo de fipo
Montecarlo con ponderacion Exponencial.  Adicionalmente, se realizan andlisis en donde
es posible descomponer el riesgo agregado de los portafolios en sus componentes como
factores de riesgo o clases de activos.

De igual manera existen polfficas definidas en el esquema del Sistera de Administracion de
Riesgo de Mercado [SARM} para la identificacion, medicién, control y monitoreo, las cuales
se encuentran consignadas en el Manual de Inversiones y buscan mantener la consistencia
de la misidn v filosofia de los Fondos administrados.

La estrategia de administracién del riesgo de mercado para los Fondos parte de la
definicion del objetivo que se persigue con los recursos, el cual se ha establecido como la
maximizacion de los retornos dados los niveles de riesgo establecidos, ya sea en téerminos
relativos a un benchmark o absolutos. Con base en esta definicidn se crea una asignacion
estratégica de activos que busca responder a las circunstancias de mercado, pero que se
encuentra acotada por los niveles de riesgo establecidos, los cudles sirven como guia para
los movimientos de composicién de los portafolios. La evolucién de los resullados es
revisada sistemdticamente en el Comité de Inversiones y el Comité de Riesgo, lo que
permite una retroalimentaciéon permanente.

Durante el segundo semestre de 2012 se redlizaron varias actualizaciones al Manual de
Inversiones entre las que se incluyen: (i) Modificaciones o la Polftica de Inversion para
precisar informacién relacionada con condiciones de cdlificacion de riesgo crediticio,
reglas en cuanto a las comisiones de carteras colectivas, principales limites de inversion y
situaciones que pueden generar un conflicto de interés en las operaciones de tesoreria; {ii)
Se octudlizaron las Politicas del Back Office; (i) Se incluyeron las Politicas para la
celebracién de contratos de depdsitos a la vista en vinculados, (iv) Se actualizd el anexo
con la metodologia de riesgo de mercado; (iv) Se actualizé el anexo del Manual de
Derivados; (v) Se actualizd el anexo operativo del cédigo de conducta y etfica del Mcnucul
de Inversiones.

Con el fin de que los afiliados y el publico en general puedan tomar decisiones informadas,
Porvenir elabord la politica de inversién de los Fondos de pensiones obligatorias y cesantia
de acuerdo con el contenido minimo establecido por la Superintendencia Financiera de

- Colombia. Dicha politica contiene los objetivos de cada uno de los Fondos, asi como los

pardmetros generales del proceso de inversion de los recursos y se encuentra disponible en
la siguiente pagind web:
https:/fwww.porvenir.com.cofNuestraCompania/Paginas/politicas.aspx ’
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+ Operaciones de Tesoreria

Las operaciones realizadas durante el semestre se realizaron observando los factores de
riesgo de mercado y crediticios aprobados por los diferentes érganos participes del proceso

de tesoreria segin su nivel de atribucién. Las negociaciones adelantadas buscaron

responder a las circunstancias de mercado dentro de los lineamientos en materia de riesgo
y de eshrategia. Las variaciones en posicién por tipo de activo, producto de las
operaciones de tesoreria, fueron monitoreadas por los érganos comrespondientes.

Informacién Cuantitativa

Composicién del Portafolio

Dic 31/2012 Jun 30/2012

Active Financlero % part % part -
Titulos Deuda PUblica 53.64% 59.83%
Titulos Sector Financiero 20.19% 17.37%
Titulos Sector Redl 4.47% 3.57%
Oftras Inversiones Extranjeras 2.55% 791%
Renta Variable 10.95% 10.88%
Depdsitos a la vista * 1.20% 0.44%
TOTAL 100.00% 100.00%

* Depdsitos a la vista = Depdsitos en establecimientos de-crédito + Carteras colectivas +
Repos + Depdsitos Banco Republica

Para el cdlculo se toman las cuentas de inversiones y disponible.
Titulos Sector Redl = Incluye Titularizaciones

Valor del Fondo

{Periodo de andlisis 1 de julio a 31 de diciembre de 2012)

CONSERVADOR
Fecha: Valor
Promedio . 3 1,849,639
-Minimo C01-Jul-12 1.657.695
Maximo 27-Dic-12 2,058,242
{Periodo de andlisis 1 de enero a 30 de junio de 2012}
CONSERVADOR
Fecha Valor
Promedio ] $ 1,542,843
Minimo 2-Ene-12 1.396.815
Mdximo 19-Jun-12 1,663,936
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RIESGO

Riesgo de Tasa de Interés y Tasa de Cambio

Yalor del Portafolio MARKRISK $2,066,002
Valor en Riesgo (VaR)
{Cifras en miles pesos)

Dic 31/2012 Jun 30/2012
ACCIONES_COLOMBIA $ 1,942 3,647
BONOQS_FIJO3 480 65
BONOS_INFLACION 238 105
BONOS_TASA_INTERES 62 22
Commodlties 293 339
D _PUB_EXTRANJERA 17 -
D _PUB_FIJA 1,585 238
D_PUB_INFLACION 1,224 248
FW 87 548
LIQUIDEZ 2 221
RF_EMERGENTES 72 69
RV _DESARROLADOS 261 873
RV_EMERGENTES 333 428
VaR Portafolio % 2,841 4,506
Var con relacién al portafolio mensual 0.14% 0.27 %
Var Montecarlo
Riesgo Emisor
Calificacién Dic 31/2012 Jun 30/2012

AAA (Internacional) - 0.05%

A = (Internacional) 0.10% -

BBB (Internacional) 0.73% 0.40%

BBB- (Internaclonal) 0.09% 0.00%
Nacién ] 51.60% 56.82%

AAA 26.04% 2297%

AA+ 1.32% 1.07%

AA - 0.19%

BBB+ 0 - 0.34% 0.12%

N/A o N/D 19.78% 18.38%

Total 100.00% 100.00%

{Contintia)
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Riesgo de liquidez

Se adopté una nueva metodologia a partir de abril -del afic 2009, de acuerdo a Ids
instrucciones imparidas en la Circular Externa 016 del 6 de mayo de 2008 de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

El siguiente es el indicador para medicidn diaria, semanal y mensual a 31 de diciembre de
2012:

ACTIVOS LIQUIDABLES - DISPONIBILIDAD
31 Dic/2012 30 Jun/2012
Diaria 39.73% 39.73%
Semanal 67.35% 67.35%
Mensual 78.33% 78.33%

Nota aclaratoria

Los indicadores de liquidez agqul presentados se conslituyen como mediciones
conservadoras de los activos disponibles para liquidar, las cuales son resultado de diversos
elementos tales como el crecimiento del valor de los activos administrados, el aumento en

" la oportunidad de los mercados, el mayor volumen del negocic en fos mismos y de la

creciente participacion en los mercados internacionales.
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